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Informations concernant les placements et la gestion

Informations concernant les placements et la gestion

Forme juridique

DECAVAL est un Fonds Commun de Placement d'Entreprise (FCPE).

Un FCPE est un Organisme de Placement Collectif (OPC), c'est-à-dire un produit d'épargne qui 
permet à plusieurs investisseurs de détenir en commun un portefeuille de valeurs mobilières. Le 
FCPE est réservé aux salariés des entreprises et destiné à recevoir et à investir leur épargne 
salariale.

Le Fonds est régi par les dispositions des articles L.214-24-35 et L.214-165 du Code monétaire et 
financier.
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Rapport d'activité
Rapport d'activité

Panorama macroéconomique

Durant le premier trimestre 2023 (T1), les indicateurs économiques ont donné des signaux 
conflictuels, entre détérioration des conditions financières ou résilience de l’activité avec persistance 
des pressions inflationnistes. Face aux resserrements monétaires des banques centrales, le secteur 
financier a trouvé un point de rupture début mars, avec la défaillance d’une banque régionale 
américaine (Sillicon Valley Bank), et la résolution précipitée de Crédit Suisse. Les interventions de 
la Réserve fédérale américaine (Fed) et des autorités suisses, ainsi que les communiqués des 
institutions de surveillance bancaire et d’assurance des dépôts en Europe, aux Etats-Unis, mais 
aussi en Asie ont permis d’endiguer en partie la perte de confiance, et de stabiliser les indicateurs 
de risque. Néanmoins, l’impact des resserrements monétaires passés va continuer de se diffuser 
via le canal du crédit, puis sur l’activité et l’emploi avec un retard de plusieurs mois, difficile à estimer 
avec précision. D’un côté, le marché immobilier et le secteur manufacturier sont en phase de 
récession. A l’inverse, le secteur des services reste dynamique, toujours soutenu par la rotation de 
la consommation post-pandémie au détriment des biens, ce qui a contribué à la résilience du marché 
du travail, et à la progression des salaires. L’inflation a aussi offert deux visages : avec la chute des 
prix de l’énergie et les effets de base négatifs, l’inflation totale a baissé, notamment aux Etats-Unis 
(de 7,1% en novembre à 6,0% en février), comme en zone euro (de 9,2% en décembre et 6,9% en 
mars). En revanche, l’inflation « cœur » (hors énergie et alimentaire), tirée par les hausses 
persistantes des prix des services, n’a diminué que très lentement aux Etats-Unis (de 6,0% en 
novembre à 5,5% en février), voire a continué de monter en zone euro (de 5,2% en décembre à 
5,7% en mars). Au final, l’évolution de l’économie et de l’inflation est restée difficile à prévoir. Le 
consensus des économistes1 envisage un atterrissage en douceur aux Etats-Unis (PIB +1,0% en 
moyenne en 2023 et 2024), et en zone euro (PIB +0,5% en 2023 et +1,2% en 2024), avec une 
modération de l’inflation (environ 2,5% à horizon du T3 2024). Mais cette moyenne dissimule 
d’importantes disparités de prévisions avec des risques haussiers sur l’inflation. Les turbulences 
financières ont compliqué le guidage des politiques monétaires, toujours orientées à combattre une 
inflation trop élevée, et des anticipations d’inflation qui pourraient entraîner une spirale prix-salaire. 
Enfin, les économies émergentes se voient pénalisées par une inflation élevée, et la dégradation de 
la demande extérieure et de leurs exportations en raison de la contraction de la consommation de 
biens et la récession industrielle des pays développés. Cependant, ces impacts défavorables 
devraient être en partie compensés par le redémarrage de l’économie chinoise ce trimestre, après 
trois années de restriction sanitaire.

Au second trimestre 2023 (T2), l’inflation a généralement baissé entre mars et juin grâce aux effets 
de base négatifs sur les prix de l’énergie (comparés à 2022), et une décélération de certains (prix 
alimentaires et biens industriels hors énergie). Cela reflète le ralentissement des prix à la production, 
et les moindres difficultés d’approvisionnement. Reste cependant la persistance de l’inflation des 
services, portée par le rattrapage lié à la réouverture post-pandémie, notamment du tourisme. De 
plus l’emploi a bien résisté ce trimestre. D’une part, le resserrement monétaire des banquiers 
centraux depuis un an produit ses effets avec un décalage estimé entre 12 et 18 mois. D’autre part, 
cette situation a reflété la rétention de main d’œuvre par les entreprises qui font toujours face à des 
difficultés de recrutement. Dans cette phase de transition, celles-ci ont généralement préservé leurs 
marges d’exploitation en montant leurs prix de vente. Malgré une certaine résistance au T1 - la 
croissance aux Etats-Unis (PIB +2,0% en variation trimestrielle annualisée) a surpris à la hausse, 
ailleurs dans les économies développées, le constat est médiocre : quasi-stagnation au Royaume-
Uni (+0,1% qoq, variation trimestrielle), France (+0,2% qoq), et surtout une contraction en Allemagne 

1 Consensus Bloomberg au 31/03/2023
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(-0,3% qoq) et en Irlande (-4,6%), ce qui a tiré la zone euro à la baisse (-0,1% qoq). Les projections 
des économistes à horizon de 2024 continuent d’afficher d’importantes divergences, entre 
stagnation, récession ou atterrissage en douceur, selon les anticipations de politiques monétaire et 
fiscale, et les évolutions des prix des matières premières. Ainsi, l’OCDE, le FMI, ou la Banque 
centrale européenne (BCE) tablent sur une croissance du PIB en 2024 d’environ 1,5% en zone euro 
(1,1% aux Etats-Unis), mais le consensus des économistes2 envisage seulement 0,9% en zone euro 
(0,5% aux Etats-Unis). En Asie, l’ouverture post-pandémie de l’économie chinoise a permis un 
rebond de l’activité des services. Mais les tensions géopolitiques entre la Chine et les Etats-Unis 
entraîne le redéploiement et la diversification des chaînes de production, ce qui a contribué à limiter 
la croissance de l’industrie manufacturière et les exportations. A l’opposé, l’Inde a continué de 
bénéficier d’une économie portée par les exportations de services, le développement des secteurs 
liés à la high-tech et par l’investissement public d’infrastructure. De même en Amérique Latine, la 
croissance économique est restée soutenue par la vigueur de l’activité agricole, la hausse des 
investissements étrangers, notamment au Mexique. Enfin, la désinflation plus rapide que celle des 
économies développées devrait permettre aux banques centrales de baisser les taux d’intérêts d’ici 
la fin de l’année.

Le troisième trimestre (T3) 2023 a vu se développer un découplage, avec la résilience de l’économie 
américaine face au ralentissement de la Chine et de l’Europe. Le PIB américain au T2 est ainsi 
ressorti supérieur aux attentes, tiré par la consommation des ménages et les investissements 
d’infrastructure qui ont plus compensé le ralentissement du marché immobilier. En zone euro, la 
quasi-stagnation du PIB au T2 (0,1% t/t), avec une demande intérieure atone, sous-tend des 
divergences dans la région, avec une contraction du PIB en Italie (-0,4% t/t) et aux Pays Bas 
(-0,2% t/t) et une stagnation en Allemagne, face à une expansion en France (+0,5% t/t) et en 
Espagne (+0,5% t/t). Les politiques fiscales visant à soutenir la transition énergétique et le 
développement des industries de pointe ont en partie contribué à ces divergences. Aux Etats-Unis, 
les programmes « Inflation Reduction Act », et « Chips Act » ont entraîné 240 milliards USD de 
projets d’investissements dans le secteur manufacturier, soit environ la moitié de l’objectif. 
L’Espagne continue de bénéficier des subventions du programme de l’Union européenne (Next 
Generation EU). En Italie, la réduction graduelle des aides à la rénovation énergétique résidentielle 
a entraîné une baisse des investissements dans la construction. Dans les pays émergents, les 
publications économiques en Chine ont continué de décevoir malgré les nouvelles mesures de 
soutien au crédit, et l’assouplissement des contraintes règlementaires sur le marché immobilier. Au 
T3, les prévisions de croissance3 ont donc été révisées à la baisse, en Chine 5,0% en 2023 et 4,5% 
en 2024 (contre respectivement 5,5% et 4,9% fin juin), mais aussi en zone euro (0,5% en 2023 et 
0,8% en 2024, contre respectivement 0,6% et 1,0% fin juin). A l’inverse, les Etats-Unis ont vu leur 
prévision de croissance relevée, à 2,1% en 2023 et 0,9% en 2024 (contre respectivement 1,3% et 
0,8% fin juin). La persistance d’une inflation élevée aux Etats-Unis (3,7% en août contre 4,0%
en juin), et en zone euro (5,2% en août contre 5,5% en juin) n’a pas permis de rassurer les banquiers 
centraux dans un contexte de remontée du prix du baril, et de progression salariale soutenue 
(+4,3% a/a aux Etats-Unis, et +5,5% a/a en zone euro). Malgré des conditions monétaires 
restrictives, les revenus réels ont en effet tendance à s’améliorer, ce qui contribue à soutenir la 
consommation, ce qui augmente les risques d’effets de second tour. Ainsi les prévisions médianes 
des gouverneurs de la Réserve fédérale américaine signalent plutôt un atterrissage en douceur de 
l’économie américaine (avec une croissance du PIB de 2,1% en 2023 et 1,5% en 2024, donc une 
prévision supérieure au consensus des économistes), ce qui implique de repousser le cycle de 
baisses de taux au second semestre 2024.

Au quatrième trimestre 2023 (T4), le scénario d’atterrissage économique en douceur ou « soft 
landing » a dominé sur celui de récession. Le combat des banques centrales contre l’inflation semble 
donc avoir été gagné sans entraîner de poursuite du resserrement monétaire et de risque de 
récession forte. La croissance chinoise a surpris à la hausse au T3 (4,9% en variation annuelle) 
2 Consensus Bloomberg au 30/06/2023
3 Consensus Bloomberg au 30/09/2023
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contre 4,5% attendu. Le PIB américain a une nouvelle fois surpassé les attentes au T3 (+4,9% en 
variation trimestrielle annualisée contre 4,5% attendu). Aux Etats-Unis, la consommation des 
ménages et les investissements des entreprises ont en effet accéléré au T3 par rapport au T2, avec 
une relative résilience du marché du travail (taux de chômage à 3,7% en novembre après un plus 
bas historique à 3,4% en avril), et des salaires (+4% en variation annuelle en novembre), ainsi 
qu’une amélioration de la productivité. En Europe, les enquêtes des directeurs d’achat continuent 
d’annoncer une contraction de l’activité depuis l’été. En effet, l’économie a continué de se dégrader 
au T3 : PIB du Royaume-Uni -0,1% en variation trimestrielle (t/t) au T3 (contre +0,1% t/t au T2) ; PIB 
de la zone euro -0,1% t/t (contre +0,1% t/t au T2) tiré à la baisse par une décélération des stocks, 
et les contractions en Allemagne, France, Pays Bas et Irlande. Dans ce contexte, la forte 
décélération de l’inflation a surpris au cours du trimestre (variation annuelle en novembre), à 3,1% 
aux Etats-Unis, 2,4% en zone euro, et 3,9% au Royaume-Uni. Les prévisions de croissance du PIB4 
ont donc été révisées à la hausse aux Etats-Unis (2,4% en 2023 ; 1,3% en 2024). En revanche, la 
zone euro a vu ses perspectives de croissance du PIB s’éroder en 2024 (PIB +0,7%), ainsi qu’au 
Royaume Uni (PIB +0,3%). Cependant, ces prévisions ne montrent pas le clivage des économistes. 
D’un côté, certains anticipent une reprise relativement rapide, portée par la consommation privée, 
l’amélioration des revenus réels des ménages, un retour de l’assouplissement des banques 
centrales, avec une inflation aux alentours de 2,5% - 3% en moyenne en 2024. D’un autre côté, 
certains économistes envisagent la poursuite du ralentissement économique, en raison du décalage 
de l’effet des resserrements monétaires, de la hausse des faillites d’entreprise, d’une montée du 
chômage, avec pour conséquence un recul de la consommation. Ce scénario intègre donc une 
phase de récession avec une reprise lente qui devraient comprimer l’inflation en-dessous de 2% 
fin 2024.

Panorama financier

Au premier trimestre 2023 (T1), les marchés ont subi une forte volatilité en raison des incertitudes 
sur le secteur bancaire américain, ce qui a entraîné une chute de -12,6% (en variation 
trimestrielle t/t) de l’indice boursier de référence (MSCI US Banking), une remontée de l’or 
(+8,0% t/t à USD1969 l’once) et un affaiblissement du dollar US (indice DXY6 -1,0% t/t). Les 
banquiers centraux ont poursuivi les relèvements de leurs taux directeurs (+50 pdb aux Etats-Unis, 
+75 pdb au Royaume-Uni, et +100pdb en zone euro), mais ont tenu des communiqués prudents 
quant aux perspectives. Au total, les marchés ont rapidement anticipé un retournement des 
politiques monétaires, en intégrant un assouplissement important aux Etats-Unis (jusque -75 pdb 
cette année), et en modérant le resserrement attendu en zone euro (+50 pdb contre +100 pdb 
auparavant). Du côté des obligations souveraines, les rendements 10 ans ont donc fortement reculé 
au T1 : -41pdb à 3,47% aux Etats-Unis, -28pdb à 2,29% en Allemagne, -33pdb à 2,79% et -61pdb 
à 4,10% en Italie, avec la poursuite d’une inversion des courbes de taux 2-10 ans. Les marchés de 
crédit global ont enregistré des performances disparates : les « spreads » de crédit (écarts de taux) 
se sont resserrés sur le segment risqué (High Yield) en raison d’une réduction des émissions de 
titres et des attentes de retournement des banques centrales. A l’inverse, les « spreads » se sont 
écartés dans le secteur bancaire américain, et dans une moindre ampleur sur les segments les 
moins risqués des obligations d’entreprises (Investment Grade). Malgré ce contexte d’incertitudes, 
les places boursières (MSCI world) ont terminé le trimestre en hausse : +7,2% en variation 
trimestrielle (t/t), avec une progression de +15% depuis les plus bas enregistrés en octobre 2022. 
Les actions de la zone euro (MSCI Eurozone +12,3% t/t) ont surperformé l’indice boursier global, 
bénéficiant d’une économie plus résiliente que prévu grâce à la chute des prix de l’énergie (gaz 
naturel -36% t/t ; pétrole Brent -7,1% t/t). Les places des pays émergents (MSCI EM +3,8% t/t) ont 
sous-performé les marchés développés (+7,6% t/t), notamment en raison des reculs en Inde, Brésil, 
et Turquie (liés à des facteurs idiosyncratiques), et malgré une reprise en Chine (+5,1% t/t) suite à 
la fin des restrictions sanitaires.  

4 Consensus Bloomberg au 31/12/2023
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Au second trimestre 2023 (T2), les marchés obligataires des pays développés ont été pénalisés par 
le revirement des banquiers centraux, en faveur d’une prolongation de politiques monétaires 
restrictives du fait d’une désinflation estimée trop lente, voire de l’entrée dans un régime d’inflation 
structurellement plus élevée que lors de période 2008-2019. Aux Etats-Unis, les difficultés du 
secteur bancaire ont été rapidement résolues. Puis les négociations autour du relèvement du 
plafond de la dette américaine ont nécessité plusieurs semaines, ce qui a contribué à une certaine 
prudence de la part de la Réserve Fédérale américaine (Fed) qui n’a relevé ses taux que de 25pdb 
au T2. En Europe, les banques centrales se sont montrées généralement plus offensives avec des 
hausses de taux entre 50pdb (zone euro) et 75pdb (Royaume-Uni, Suède et Norvège). Les propos 
des banquiers centraux lors du Forum de Sintra fin juin ont définitivement marqué un changement 
des anticipations de marché qui tablaient encore courant mai sur la fin du resserrement monétaire, 
voire des baisses de taux en fin d’année. Dans ce contexte, les rendements des obligations 
souveraines se sont redressés sans pour autant atteindre les plus hauts observés au cours du T1, 
avec un renforcement de l’inversion de la courbe des taux. Dans cette phase de transition et en 
dépit de la remontée des rendements souverains, les marchés risqués ont malgré tout bien performé. 
Du côté des obligations d’entreprises, les « spreads » de crédit (écarts de taux) se sont davantage 
resserrés sur le segment le plus risqué (High Yield). Sur les marchés boursiers, le T2 a délivré un 
gain de l’indice mondial (MSCI* World +7%, en variation trimestrielle t/t), avec une surperformance 
des marchés des pays développés (MSCI* DM +7,3% t/t) relative aux places émergentes (MSCI* 
EM +1,8% t/t), essentiellement tirées à la baisse par les actions chinoises 
(MSCI -8,9% t/t). L’engouement pour les valeurs technologiques, notamment autour de l’intelligence 
artificielle, et la résilience de la demande domestique aux Etats-Unis ont porté la bourse américaine 
(MSCI* US +8,7% t/t). La réouverture de l’économie japonaise, et le redéploiement des 
investissements hors Chine ont généralement favorisé certaines places boursières en Inde 
(+12,2% t/t), au Japon (+15,6% t/t), ou au Brésil (+14,9% t/t). Sur les marchés des devises contre 
dollar US, le yen japonais s’est déprécié de 8% t/t, suivi par le renminbi chinois (-5% t/t), le rand 
sud-africain (-5,6% t/t) et la livre turque (-26,3% t/t), tandis que le réal brésilien et le peso mexicain 
ont gagné respectivement 6,5% t/t et 5,4% t/t. Enfin sur les marchés des matières premières, les 
prix ont généralement reculé, notamment le gaz naturel (-21% t/t), le blé (-9,2% t/t), le cuivre 
(-7,5% t/t) et le pétrole (WTI -6,6%) en raison des incertitudes sur l’évolution de la demande mondiale, 
et notamment des déceptions sur la vigueur de la reprise en Chine.

Au troisième trimestre (T3) 2023, les investisseurs ont continué de repousser leurs attentes quant à 
l’échéance et l’ampleur des baisses de taux directeurs, ce qui a pesé sur les marchés obligataires 
des pays développés et émergents. Dans le même temps, les inquiétudes sur la soutenabilité de la 
dette américaine, mais aussi en Europe, ont contribué à la remontée des taux longs, et une moindre 
inversion des courbes de taux 2-10 ans. Ainsi la hausse des primes de terme a reflété l’augmentation 
de la rémunération demandée par les investisseurs pour la détention de titres à longues maturités 
dans un contexte où l’inflation risque d’être plus persistante. Elle répond aussi à la poursuite de la 
normalisation des bilans des banques centrales. La Réserve Fédérale américaine (Fed) poursuit en 
effet la vente active des obligations souveraines détenues dans son bilan, et la Banque centrale 
européenne a arrêté de réinvestir la totalité de ses titres arrivant à maturité dans le cadre de son 
programme régulier. Dans ce contexte, les rendements souverains 10 ans ont bondi au T3, proches 
des niveaux de 2007 aux Etats-Unis (+73pdb au T3 à 4,57% à fin septembre). En zone euro, les 
rendements souverains ont rejoint leurs niveaux de 2011, en Allemagne (2,84% à fin septembre, 
soit +45pdb au T3) et en France (+47pdb à 3,40%). Les annonces budgétaires en zone euro, avec 
des prévisions économiques optimistes et des efforts jugés insuffisants sur la trajectoire de la dette 
ont entraîné une hausse des rendements plus rapides sur les obligations de la périphérie de la zone 
euro comparée à l’Allemagne, notamment en Italie (+71pdb 4,78%), en Grèce (+69pdb 4,34%) et 
en Espagne (+55pdb 3,93%). Sur les marchés de crédit, les « spreads » de crédit (ou écarts de 
taux) se sont resserrés dans l’ensemble, à l’exception du segment High Yield américain fragilisé par 
la perspective de politiques monétaires plus durablement restrictives. Les difficultés du secteur 
immobilier chinois et le durcissement des conditions financières ont contribué au recul des marchés 
boursiers (indice MSCI World*), de -2,4% en variation trimestrielle (t/t), avec les sous-performances 
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de la Chine (MSCI -4,5% t/t), Taiwan (-7,1% t/t) et la Corée du sud (-6,6% t/t). Les prix du pétrole 
(WTI) ont bondi de +29% t/t à USD 90,8 USD le baril suite à la baisse des stocks de brut aux Etats-
Unis, et aux annonces de l’Arabie Saoudite et de la Russie qui prolongeront les réductions de leurs 
productions jusqu’à la fin d’année. Enfin sur les marchés des changes, la résilience de l’économie 
américaine, en découplage face au ralentissement plus prononcé en Chine et en Europe a favorisé 
la remontée du dollar américain contre les devises de ses partenaires (indice DXY6 +3,2% t/t).

Au quatrième trimestre (T4) 2023, les marchés sont brusquement repartis à la hausse (indice MSCI* 
World +9,5% en variation trimestrielle t/t ; +22,2% en variation annuelle a/a) à la suite des 
publications d’inflation inférieures aux attentes, et cela malgré la montée des risques géopolitiques 
au Proche-Orient. Ces derniers ont fait bondir les prix de l’or (+11,6% t/t) et du blé (9,5% t/t), sans 
pour autant malgré tout déclencher un emballement des prix de l’énergie, bien au contraire : pétrole 
WTI -21,7% t/t à 71,7 USD/ baril ; prix du gaz -7% t/t. Les bonnes surprises sur le front de l’inflation 
aux Etats-Unis et en Europe ont dominé malgré le ralentissement économique, ce qui permet 
d’envisager un scénario de « soft landing » ou ralentissement en douceur, plutôt que de forte 
récession. Ce scénario « soft landing » dominant a donc entraîné une surperformance des marchés 
boursiers des pays développés (indice MSCI DM +10% t/t ; +23,7% a/a) contre ceux des pays 
émergents (indice MSCI EM +5,6% t/t ; +10,3% a/a). Le recul de la bourse chinoise (indice MSCI 
-4,8% t/t ; -10,3% a/a) a en effet plombé l’indice régional, malgré les forts rebonds observés au 
Mexique (indice MSCI +15,8% t/t ; +23% a/a), au Brésil (indice MSCI +14,6% t/t ; +22,7% a/a) ou 
en Inde ((indice MSCI +22% t/t ; +12% a/a). Dans le contexte d’une désinflation plus rapide que 
prévu, les marchés ont perçu un revirement baissier des anticipations de taux des banques centrales. 
La Réserve Fédérale américaine (Fed) a d’ailleurs confirmé ce biais plus accommodant en 
décembre avec de nouvelles prévisions médianes sur les taux officiels qui intègrent 75pdb de 
baisses pour 2024. Ce virage plus accommodant est cependant moins net en Europe. La Banque 
Centrale européenne (BCE) est restée plutôt vigilante sur les perspectives d’inflation en raison des 
hausses salariales et des risques de perte de productivité. Au Royaume-Uni, la Banque d’Angleterre 
a conservé un biais de politique monétaire restrictive. Au final, les marchés ont intégré des attentes 
d’assouplissement monétaire d’environ -150pdb en 2024, bien plus élevées que celles suggérées 
par les communications des banques centrales. Dans ce contexte, les marchés obligataires ont 
enregistré de belles performances au T4. Sur les marchés de crédit, les segments des obligations 
les plus risquées (High Yield HY) aux Etats-Unis et en Europe ont surperformé les segments moins 
risqués (Investment Grade IG). Les rendements 10 ans des obligations souveraines ont globalement 
baissé, et surtout sur les marchés des pays développés : -69pdb aux Etats-Unis, à 3,88% ; -81pdb 
en Allemagne, à 2,02% ; -84pdb en France à 2,56% -90pdb au Royaume-Uni à 3,54%, et -108.2pdb 
en Italie à 3,0%. Le virage plus accommodant de la Fed a entraîné une baisse du dollar US face aux 
devises de ses partenaires (indice DXY -4,6% t/t) avec, dans un contexte de tensions géopolitiques, 
une surperformance du franc suisse (+8,8% t /t) et du yen (+5,9%).  

*Indices marchés actions MSCI exprimés en devises locales 
6 Indice DXY : indice du dollar américain par rapport à six autres devises : l’euro, le yen japonais, la livre sterling, le dollar 
canadien, le franc suisse et la couronne suédoise 
Source : données Bloomberg au 31/12/2023
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Politique de gestion

L’objectif de gestion du FCPE DECAVAL est de participer à la performance de l’action de l’Entreprise 
à la hausse comme à la baisse. La gestion a essentiellement consisté à gérer les flux de liquidités 
du FCPE, investies en OPC obligataires court terme, la majeure partie du FCPE consistant en titres 
non cotés de la société. En mars, l’Entreprise a effectué une distribution exceptionnelle de réserve. 
En mai, à la suite de la décision du conseil de surveillance du 11/05/2023, la poche de liquidités a 
été diversifiée par la mise en place d’un fonds de type « buy and hold ». 

Performances

A la clôture de l’exercice, le FCPE affiche une performance de 12,3%. 

Les performances présentées ont trait aux années passées. Les performances passées ne sont pas 
un indicateur fiable des performances futures.

Informations sur les critères environnementaux, sociaux et de qualité de gouvernance (ESG)

Conformément à l’article L.533-22-1 du Code Monétaire et Financier, la politique sur la prise en 
compte dans la stratégie d’investissement des critères environnementaux, sociaux et de qualité 
gouvernance (critères ESG) est disponible sur le site internet de la société de gestion 
www.assetmanagement.hsbc.fr.

Non prise en compte des critères de durabilité environnementale des activités économiques 
du règlement (UE) 2020/852

Le FCPE ne promeut pas des caractéristiques environnementales ou sociales au sens de l’article 8 
du règlement (UE) 2019/2088 du 27 novembre 2019 sur la publication d’informations en matière de 
durabilité dans le secteur des services financiers (dit « Règlement SFDR ») ou n’a pas un objectif 
d'investissement durable au sens de l’article 9 dudit règlement européen.

Dans ce cadre, les investissements sous-jacents du FCPE ne prennent pas en compte les critères 
de l’Union européenne en matière d’activités économiques durables sur le plan environnemental au 
sens du règlement (UE) 2020/852 du 18 juin 2020 sur l’établissement d’un cadre visant à favoriser 
les investissements durables et modifiant le règlement (UE) 2019/2088 (dit « Règlement 
Taxonomie »).

Evénements intervenus sur l’exercice 2023

Mise en place du DIC en remplacement du DICI
 date de prise d’effet : 1er janvier 2023

Le 1er janvier 2023, le DICI (Document d’Informations Clés pour l’Investisseur) des fonds d’épargne 
salariale a été remplacé par le DIC (Document d’Informations Clés) en application du règlement 
européen 1286/2014 du 26 novembre 2014 (« ou Règlement PRIIPS »).
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Nouveau FCP obligataire dans le portefeuille du FCPE DECAVAL. 
Nouvelles conditions de remplacement des membres élus du conseil de surveillance du 
FCPE DECAVAL
 date de prise d’effet : 30 mai 2023

1- Nouveau FCP obligataire dans le portefeuille du FCPE DECAVAL

Le conseil de surveillance du FCPE DECAVAL s’est réuni le 11 mai 2023 et a donné son accord 
pour que la partie liquide du portefeuille du FCPE (hors titres non cotés DECATHLON), déjà 
composée de deux FCP obligataires (FUNDY et FUNDY O), soit complétée d’un troisième FCP 
obligataire. Ce nouveau FCP, dénommé FUNDY M, est géré par Ofi Invest Asset Management et a 
obtenu l’agrément de l’Autorité des Marchés Financiers (AMF) en date du 28 avril 2023.

• Quelle est la principale caractéristique du FCP FUNDY M ?
La stratégie d’investissement de ce FCP repose principalement sur une gestion de type portage 
ou « Buy and Hold », consistant à acheter des titres pour les garder en portefeuille jusqu’à leur 
échéance.

• Quelles seront les modalités d’alimentation du FCP FUNDY M ?
Ce FCP pourra être alimenté par les flux de souscription du FCPE DECAVAL provenant des 
versements collectifs de l’intéressement, la participation, les versements volontaires des salariés 
du groupe Décathlon, ainsi que les revenus des actions DECATHLON. Par la suite, aucune autre 
souscription par le FCPE DECAVAL ne viendra alimenter ce FCP, compte tenu de sa stratégie 
de gestion de type « Buy and Hold ». 
Ces flux de souscriptions pourront être investis de manière exceptionnelle et temporaire dans 
un FCP monétaire géré par HSBC Global Asset Management, dénommé HSBC SRI MONEY 
SELECT, en attendant le lancement effectif du FCP FUNDY M. 

• Quelle sera la nouvelle composition du portefeuille du FCPE DECAVAL ?
La partie de l’actif net du FCPE investie en « titres liquides » (hors titres non cotés DECATHLON) 
sera investie en parts du FCP FUNDY M à hauteur d’un montant de souscription prédéfini de 
100 Millions d’euros maximum. Pour le reste, elle restera investie en parts des FCP :

- FUNDY, à hauteur de 60% minimum ;
- FUNDY O, à hauteur de 40% maximum.

• Pourquoi faire évoluer le portefeuille du FCPE DECAVAL ?
Pour apporter une diversification de gestionnaires et par voie de conséquence, différentes 
façons de gérer un portefeuille.

• Extrait du règlement du FCPE DECAVAL mis à jour :
Le Fonds est principalement composé des titres non cotés de l’Entreprise. 
Le reste de l’actif net du Fonds, entre 0 et 33,33%, est investi en « titres liquides » via des actions 
ou parts d’organismes de placement collectif en valeurs mobilières (OPCVM) de droit français ou 
européen et/ou de Fonds d’Investissement à vocation générale (FIVG) de droit français et/ou de 
Fonds d’investissement éligibles aux FCPE, qu’ils soient gérés, ou non, par HSBC Global Asset 
Management (France) ou une société liée et/ou des Titres de créances négociables et liquidités. 

Le choix et le taux de détention des OPCVM et/ou FIVG sont formellement approuvés par le Conseil 
de surveillance du FCPE. La partie de l’actif du FCPE investie en « titres liquides » (partie hors titres 
non cotés de l’Entreprise) pourra être investie en parts du FCP HSBC SRI MONEY SELECT de 
manière exceptionnelle et temporaire, avant d’être investie en parts du FCP FUNDY M à hauteur du 
montant de souscription de 100 Millions d’euros maximum. 
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Le reste sera investi en parts des FCP :
- FUNDY, à hauteur de 60% minimum ;
- FUNDY O, à hauteur de 40% maximum. 

Dans la mesure où ces taux de détention sont techniquement amenés à évoluer du fait notamment 
des différents flux de souscription et de rachat sur ces deux FCP, des fourchettes de détention sont 
prévues et également approuvées par le Conseil de surveillance du FCPE. Le Conseil a donné son 
accord pour que l’investissement en parts du FCP FUNDY O soit compris entre 37% et 40% de la 
partie liquide du Fonds, excluant la partie investie en parts du FCP FUNDY M.

• Ou trouver les documents réglementaires ?
Le Document d’informations clés (DIC) et le règlement du FCPE DECAVAL sont disponibles sur 
le site www.epargne-salariale-retraite.hsbc.fr.

2- Nouvelles conditions de remplacement des membres élus du conseil de surveillance du 
FCPE DECAVAL

Le conseil de surveillance du FCPE DECAVAL, réuni le 21 mars 2023, a accepté de modifier le 
règlement du FCPE afin de tenir compte des nouvelles modalités d’élection des membres titulaires 
et suppléants appliquées lors des dernières élections organisées en 2022.

La fonction de membre élu du conseil de surveillance du FCPE DECAVAL cesse en cas de départ 
de l’entreprise DECATHLON ou d’une autre entreprise appartenant au groupe. En cas de départ 
d’un titulaire, ce dernier est remplacé non plus par son suppléant, mais par le suppléant qui a obtenu 
le plus grand nombre de voix aux dernières élections, étant précisé qu’une part est égale à une voix. 
En cas d’égalité de voix, le suppléant ayant l’ancienneté la plus importante comme porteur de parts 
du FCPE DECAVAL remplace le titulaire.

Ces évolutions ont pris effet le 30 mai 2023.

Information sur les actifs non liquides et les dispositions pour gérer la liquidité du FCPE

Gestion du risque de liquidité :

La société de gestion assure le suivi du risque de liquidité par FCPE afin d’assurer un niveau 
approprié de liquidité à chaque FCPE au regard notamment du profil de risque, des stratégies 
d'investissement et politiques de remboursement en vigueur des FCPE. 

Une analyse du risque de liquidité des FCPE visant à s’assurer que les investissements et les FCPE 
présentent une liquidité suffisante pour honorer le rachat des porteurs de parts dans des conditions 
normales et extrêmes de marché est effectuée au moins une fois par mois par la société de gestion. 

Une dégradation observée de la liquidité des marchés et des mouvements de passif significatifs 
auraient pour conséquence, en fonction du profil de risque de chaque FCPE, le renforcement du 
dispositif matérialisé par l’augmentation significative de la fréquence de contrôle de la liquidité des 
FCPE. 

La société de gestion a mis en place un dispositif approprié et des outils de gestion de la liquidité 
des FCPE gérés permettant le traitement équitable des investisseurs.

Actifs qui font l'objet d'un traitement spécial du fait de leur nature non liquide : néant 
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Information sur le profil de risque actuel du FCPE et les systèmes de gestion du risque 
utilisés par la société de gestion

Le profil de risque actuel du FCPE est indiqué dans le DIC qui est rattaché au rapport annuel.

La société de gestion met en œuvre et maintient opérationnelle une politique et des procédures de 
gestion des risques efficaces, appropriées et documentés qui permettent d'identifier les risques liés 
à son activité en particulier la société de gestion a mis en œuvre les dispositions et les mesures 
permettant d'évaluer le risque global des FCPE et d'identifier notamment les risques principaux 
auxquels les FCPE sont exposés ou susceptibles d'être exposés.

Information sur le montant total du levier calculé selon la méthode brute et la méthode de 
l'engagement utilisées par le FCPE

‒ Montant total du levier calculé selon la méthode brute : 99,85%

‒ Montant total du levier calculé selon la méthode de l'engagement : 100%

Ces méthodes sont décrites dans le règlement délégué (UE) n°231/2013 de la Commission 
du 19 décembre 2012. 

Information relative aux éléments de rémunération

HSBC Global Asset Management (France) a choisi conformément à la réglementation en vigueur 
de communiquer les informations relatives à la rémunération de son personnel pour la totalité des 
FIA et OPCVM de droit français qu'elle gère. 

La rémunération versée par HSBC Global Asset Management (France) est composée d'une 
rémunération fixe et peut comprendre une composante variable sous forme de bonus discrétionnaire 
si les conditions économiques le permettent. Ces rémunérations variables ne sont pas liées à la 
performance des véhicules gérés. Il n'existe en outre pas d'intéressement aux plus-values.

HSBC Global Asset Management (France) applique la politique de rémunération du Groupe HSBC.

Cette politique Groupe intègre un grand nombre des principes énoncés dans la réglementation AIFM 
ainsi que dans la réglementation OPCVM.

HSBC Global Asset Management (France) a procédé à partir de 2014 à des aménagements de 
cette politique de rémunération afin de se conformer avec les règles spécifiques de la réglementation 
AIFM puis à la réglementation OPCVM concernant la gestion de Fonds conformes à ces 
réglementations respectives.

HSBC Global Asset Management (France) a notamment mis en place un mécanisme d'indexation 
en instruments sur la base d'un indice indexé sur un panier représentatif de tous les OPC dont la 
société de gestion est HSBC Global Asset Management (France), à l'exception des FCPE dits 
d'actionnariat salarié, pour l'ensemble des collaborateurs qui bénéficient d'une rémunération différée 
dans le cadre à la fois de la réglementation AIFM et de la réglementation OPCVM.

La politique de rémunération de HSBC Global Asset Management (France) n'a pas d'incidence sur 
le profil de risque des FIA et des OPCVM.

La politique de rémunération complète de HSBC Global Asset Management (France) est disponible 
sur son site internet à l'adresse suivante : www.assetmanagement.hsbc.fr.
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Ventilation des rémunérations fixes et variables de la société pour l’exercice 2023

L'information relative au montant total des rémunérations versées par la société de gestion à son 
personnel et le montant agrégé entre les cadres supérieurs et les membres du personnel qui ont 
une incidence sur le profil de risque figure dans le tableau ci-dessous.

Les bénéficiaires des rémunérations au titre de l’année fiscale 2023 représentent une population de 
316 personnes en 2023. En 2023 et tel que défini dans la politique de rémunération d’HSBC Global 
Asset Management (France), 42 personnes ont été identifiées comme « Preneurs de risques » pour 
l’ensemble des portefeuilles gérés. 

Les collaborateurs identifiés comme Preneurs de risques sont :

- Les membres du Conseil d’administration
- Les dirigeants responsables et les membres du comité exécutif, 
- Les responsables des pôles de gestion et du trading,
- Les responsables des ventes, produits et du marketing,
- Les responsables des fonctions de contrôle (Risques, Conformité et Contrôle Interne) 
- Les responsables Juridique, Finance et des fonctions de support et administratives

(*) Prend en compte les actions différées définitivement acquises en 2023 ainsi que le cash différé indexé payé en 2023.
(**) Prend en compte les personnes mises à disposition ou affectées au prorata du temps de présence dans l’entreprise

La rémunération variable n’intègre pas la participation et l’intéressement perçus en 2023 par les 
collaborateurs. 

Risque global

La méthode retenue pour le calcul du risque global sur les instruments financiers à terme est la 
méthode du calcul de l’engagement.

Rémunération fixe 
versée en 2023

Rémunération 
variable versée en 
mars 2023 (au titre 
de la performance 

2022) + 
rémunérations 

variables différées 
acquises en 2023

dont rémunération 
variable non-

différée

dont rémunération 
variable différée (*) total €

Ensemble des collorateurs AMFR y compris détachés 
in et succursales (hors détachés out) - 316 
collaborateurs

         28 044 672 €          11 624 581 €          10 338 975 €             1 285 606 €          39 669 253 € 

Dont personnel ayant une incidence sur le profil de 
risque des AIF (42 collaborateurs)**

           7 364 899 €             5 389 839 €             4 158 019 €             1 231 820 €          12 754 738 € 

Dont cadres supérieurs (15 collaborateurs)**            2 544 612 €             1 584 813 €             1 230 486 €                354 327 €             4 129 425 € 

2023
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Principaux mouvements dans le portefeuille au cours de l’exercice

Mouvements ("Devise de comptabilité")
Titres

Acquisitions Cessions

HSBC SRI MONEY SELECT 75 718 025,35 75 730 344,32

FUNDY 67 350 581,77 76 351 474,80

FUNDY O R 44 869 602,41 50 598 917,10

FUNDY M 81 215 787,74  

DECATHLON SA (ACTION DE PREFERENCE)  13 332 536,07

 

Transparence des opérations de financement sur titres et de la réutilisation des instruments
financiers – règlement SFTR – en devise de comptabilité de l’OPC (EUR)

Au cours de l’exercice, l’OPC n’a pas fait l’objet d’opération relevant de la réglementation SFTR.
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Informations réglementaires
Informations réglementaires

Rapport sur le suivi des risques

Observation générale : 

Sur la période sous revue, les modalités d’évaluation et de suivi des risques mises en place pour la 
gestion du FCPE n’ont pas conduit à l’identification d’anomalie significative relative à son exposition 
au risque de marché, risque de crédit, risque de contrepartie et risque de liquidité.

Par ailleurs, aucune anomalie ayant un impact significatif en termes de risque de valorisation n'a été 
identifiée sur ladite période. 

Anomalie(s) significatives identifiée(s) 
relative(s) à la clôture du FCPE

Observations

1 Risque de Marché Néant

2 Risque de Crédit Néant

3 Risque de Contrepartie Néant

4 Risque de Liquidité Néant

5 Risque de Valorisation Néant

Procédure de sélection et d’évaluation des intermédiaires financiers

La société de gestion sélectionne les courtiers ou contreparties selon une procédure conforme à la 
réglementation qui lui est applicable. Dans le cadre de cette sélection, la société de gestion respecte 
à tout moment son obligation de « best execution ». 

Les critères objectifs de sélection utilisés par la société de gestion sont notamment la qualité de 
l'exécution des ordres, les tarifs pratiqués, ainsi que la solidité financière de chaque courtier ou 
contrepartie. 

Le choix des contreparties et des entreprises d’investissement, prestataires de services d’HSBC 
Global Asset Management (France) s’effectue selon un processus d’évaluation précis destiné à 
assurer à la société un service de qualité. Il s’agit d’un élément clé du processus de décision général 
qui intègre l’impact de la qualité du service du broker auprès de l’ensemble de nos départements : 
Gestion, Analyse financière et crédit, Négociation et Middle-Office, Juridique.

Le choix des contreparties peut se porter sur une entité liée au Groupe HSBC ou au dépositaire du 
FCPE.

La "Politique de meilleure exécution et de sélection des intermédiaires" est détaillée sur le site 
Internet de la société de gestion : www.assetmanagement.hsbc.fr.
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Rapport des frais d’intermédiation

Conformément à l'article 319-18 du Règlement Général de l'AMF et si les modalités prévues par ce 
même article sont remplies, le compte rendu relatif aux frais d'intermédiation pour l'exercice 
précédent est disponible sur le site Internet de la société de gestion : 
www.assetmanagement.hsbc.fr.

Exercice des droits de vote

La politique de vote de la société de gestion, ainsi que le rapport rendant compte des conditions 
dans lesquelles les droits de vote ont été exercés peuvent être consultés sur le site Internet de la 
société de gestion : www.assetmanagement.hsbc.fr.

Utilisation d’instruments financiers gérés par la société de gestion ou une société liée

Le tableau des instruments financiers gérés par la société de gestion ou une société liée se trouve 
dans les annexes des comptes annuels du FCPE.

Politique relative aux conflits d’intérêt

Le Groupe HSBC, ou ses sociétés affiliées (ci-après dénommées HSBC), de par son envergure 
mondiale et le large éventail de services financiers proposés, est susceptible de temps à autre 
d’avoir des intérêts divergents de ceux de ses clients ou entrant en conflit avec les devoirs qu’il a à 
l’égard de ses clients. Il peut s’agir de conflits entre les intérêts d’HSBC, de ses sociétés affiliées ou 
de ses collaborateurs d’une part, et les intérêts de ses clients d’autre part, ou encore de conflits 
entre les clients eux-mêmes.

HSBC a défini des procédures dont l’objectif est d’identifier et de gérer de tels conflits, notamment 
des dispositions organisationnelles et administratives ayant vocation à protéger les intérêts des 
clients. Cette politique s’appuie sur un principe simple : les personnes prenant part à différentes 
activités induisant un conflit d’intérêts sont tenues d’exécuter lesdites activités indépendamment les 
unes des autres.

Le cas échéant, HSBC met en œuvre des mesures qui permettent de restreindre la transmission 
d’informations à certains collaborateurs, afin de protéger les intérêts des clients et de prévenir tout 
accès indu aux informations concernant les clients.

HSBC peut également agir pour compte propre et avoir comme contrepartie un client ou encore 
« matcher » les ordres de ses clients. Des procédures sont prévues pour protéger les intérêts des 
clients dans ce cas de figure. 

Dans certains cas, les procédures et les contrôles de HSBC peuvent ne pas être suffisants afin de 
garantir qu’un conflit potentiel ne puisse porter atteinte aux intérêts d’un client. Dans ces 
circonstances, HSBC informe le client du conflit d’intérêts potentiel afin d’obtenir son accord exprès 
pour poursuivre l’activité. En tout état de cause, HSBC pourra refuser d’intervenir dans des 
circonstances où il existerait in fine un risque résiduel d’atteinte aux intérêts d’un client.
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Tableau récapitulatif des frais facturés au FCPE et/ou à l’entreprise

Frais de fonctionnement et de gestion 0,03%

Coût induit par l'investissement dans d'autres OPC ou fonds d'investissement 0,04%

Ce coût se détermine à partir :
- des coûts liés à l'achat d'OPC et fonds d'investissement 0,04%
- déduction faite des rétrocessions négociées par la société de gestion du FCPE 
investisseur

Autres frais supportés par le FCPE

Ces autres frais se décomposent en :
- commission de surperformance
- commissions de mouvement
- Acquisitions et cessions temporaires de titres

Total facturé au FCPE au cours du dernier exercice clos 0,07%

Total des frais facturés à l'entreprise au cours du dernier exercice clos 0,01%
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Performances

Evolution de la performance
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Certification du Commissaire aux Comptes sur les 
comptes annuels
Certification du Commissaire aux Comptes

Certification du commissaire aux comptes
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8bS]QVQS!QWZ^!WS!,3!RjQSXP]S!,*,-!

7864J4@!
>GF<K!<$=H8J?F=!K8D8JA8D=!
JvY[!bSd!^W!;aVW!_a`vfS[dW!Wf!X[`S`U[Wd!

KaU[vfv!VW!YWef[a`!!
@K9;!?DG98D!8KK=L!E8F8?=E=FL!%>J8F;=&!
A__WgT^W!;aWgd!<vXW`eW!)!Lagd!8!
--,!=eb^S`SVW!Vg!?v`vdS^!VW!?Sg^^W!
5.0,,!DS!<vXW`eW!0!)!;agdTWha[W!

C[VYVZY!!

=`!WjvUgf[a`!VW!^S!_[ee[a`!cg[!`age!S!vfv!Ua`X[vW!bSd!^S!eaU[vfv!VW!YWef[a`%!`age!Sha`e!WXXWUfgv!^mSgV[f!
VWe!Ua_bfWe!S``gW^e!Vg! Xa`Ve!V$vbSdY`W!eS^Sd[S^W!<=;8N8D!dW^Sf[Xe!s! ^mWjWdU[UW!U^ae! ^W!.5!VvUW_TdW!
.,./(!fW^e!cgm[^e!ea`f!\a[`fe!Sg!bdveW`f!dSbbadf*!!

Fage!UWdf[X[a`e!cgW! ^We!Ua_bfWe!S``gW^e!ea`f(!Sg!dWYSdV!VWe!duY^We!Wf!bd[`U[bWe!Ua_bfST^We! XdS`tS[e(!
dvYg^[Wde!Wf!e[`UudWe!Wf!Va``W`f!g`W![_SYW!X[Vu^W!Vg!dveg^fSf!VWe!abvdSf[a`e!VW!^mWjWdU[UW!vUag^v!S[`e[!
cgW!VW!^S!e[fgSf[a`!X[`S`U[udW!Wf!Vg!bSfd[_a[`W!Vg!Xa`Ve!V$vbSdY`W!eS^Sd[S^W!s!^S!X[`!VW!UWf!WjWdU[UW*!

9ZYRSXSY_!RS!WcZ[VYVZY!!

$7*72)03,).!(5%4(,3!

Fage! Sha`e! WXXWUfgv! `afdW! SgV[f! eW^a`! ^We! `ad_We! VmWjWdU[UW! bdaXWee[a``W^! Sbb^[UST^We! W`! >dS`UW*! Fage!
Wef[_a`e!cgW!^We!v^v_W`fe!cgW!`age!Sha`e!Ua^^WUfve!ea`f!egXX[eS`fe!Wf!Sbbdabd[ve!bagd!Xa`VWd!`afdW!ab[`[a`*!
DWe! dWeba`eST[^[fve! cg[! `age! [`Ua_TW`f! W`! hWdfg! VW! UWe! `ad_We! ea`f! [`V[cgvWe! VS`e! ^S! bSdf[W!
V!8AMJIHM=>EFENZM! @O! ?IGGEMM=ELA! =OR! ?IGJNAM! LAF=NEPAM! Y! FT=O@EN! @AM! ?IGJNAM! =HHOAFM! X! Vg! bdveW`f!
dSbbadf*!!

"0(71)0(%0')!

Fage!Sha`e!dvS^[ev!`afdW!_[ee[a`!VmSgV[f!VS`e!^W!dWebWUf!VWe!duY^We!Vm[`VvbW`VS`UW!bdvhgWe!bSd!^W!UaVW!
VW! Ua__WdUW! Wf! bSd! ^W! UaVW! VW! Vva`fa^aY[W! VW! ^S! bdaXWee[a`! VW! Ua__[eeS[dW! Sgj! Ua_bfWe(! egd! ^S!
bvd[aVW!Vg!/-+-.+.,..!s!^S!VSfW!Vmv_[ee[a`!VW!`afdW!dSbbadf*!
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<BREQUASINM

>AMR QELESSQE EM CATRE K[NOIMINM EVOQILXE CI&DERRTR% MNTR ASSIQNMR UNSQE ASSEMSINM RTQ K[AMMEVE DER
CNLOSER AMMTEKR DXCQIUAMS KER LNDAKISXR DE UAKNQIRASINM DER IMRSQTLEMSR MNM CNSXR DE KA RNCIXSX
4532?89<; QEOQXREMSAMS 0*',1" DE K[ACSIF MES DT 63=5'

9A LXSHNDE D[XUAKTASINM DER SISQER DE K[EMSQEOQIRE 4XCASHKNM A XSX DXFIMIE DAMR KE CADQE D[TM QAOONQS
D[EVOEQSR IMDXOEMDAMSR' >EKNM CESSE LXSHNDNKNGIE% TME ACSTAKIRASINM DE KA UAKETQ DER SISQER DE 
K[EMSQEOQIRE 4XCASHKNM A ET KIET W CNLOSEQ DT */(),(+, RTQ KER CNLOSER DE K[EVEQCICE CKNR KE ,*(*+(++'

>TISE W KA DXCIRINM DE DIUIRX OAQ *) KE MNLBQE D[ACSINMR ES AT DXSACHELEMS D[TM DIUIDEMDE OAQ KA RNCIXSX 
4ECASHKNM  # /',)\ TMISAIQE $ DXCIDXE KE +-(),(+,% OTIR% CNLOSE SEMT DT UNSE D[TM DIUIDEMDE DE /%,) \ 
OAQ ACSINM% DXCIDX KNQR DE K[2RRELBKXE 7XMXQAKE <QDIMAIQE DT +, JTIM +)+,% KA MNTUEKKE UAKETQ TMISAIQE 
DER ACSINMR W CNLOSEQ DT +, JTIM +)+, ERS DE */.%10 \'

9A MNTUEKKE UAKETQ DE K[ACSINM A XSX IMDIPTXE DAMR TME ASSERSASINM DE UAKETQ TMISAIQE DER SISQER DE 
K[EMSQEOQIRE DER EVOEQSR EM DASE DT 0 JTIKKES +)+,'

3ESSE AMMEVE LEMSINMME XGAKELEMS PTE KA LXSHNDE D[XUAKTASINM DER SISQER DE K[EMSQEOQIRE 4ECASHKNM 
ERS ARRIRE MNSALLEMS RTQ KER DNMMXER CNLOSABKER DE K[EMSQEOQIRE AT ,*(*+(+)++' 3NLOSE SEMT DT 
DXCAKAGE DE DASER DAMR KA OQIRE EM CNLOSE DER DNMMXER FIMAMCIYQER DE K[EMSQEOQIRE% IK ONTQQAIS EVIRSEQ TM 
XCAQS RIGMIFICASIF EMSQE KA UAKNQIRASINM DER SISQER QESEMTE ES KER OQIV PTI ONTQQAIEMS QXRTKSEQ D[TME 
MNTUEKKE UAKNQIRASINM RTQ KA BARE DER DNMMXER ACSTAKIRXER AT +1(*+(+)+,'

>`^_VTVQO_VZY!RS^!O[[]jQVO_VZY^!!

=`! Sbb^[USf[a`! VWe! V[ebae[f[a`e! VWe! Sdf[U^We! D*4./)5! Wf! J*4./)3! Vg! UaVW! VW! Ua__WdUW! dW^Sf[hWe! s!
^S! \gef[X[USf[a`! VW! `ae! SbbdvU[Sf[a`e(! `age! badfa`e! s! hafdW! Ua``S[eeS`UW! ^We! SbbdvU[Sf[a`e! eg[hS`fWe!
cg[(! eW^a`! `afdW! \gYW_W`f! bdaXWee[a``W^(! a`f! vfv! ^We! b^ge! [_badfS`fWe! bagd! ^mSgV[f! VWe! Ua_bfWe!
S``gW^e!VW!^mWjWdU[UW*!

DWe! SbbdvU[Sf[a`e! S[`e[! badfvWe! em[`eUd[hW`f! VS`e! ^W! Ua`fWjfW! VW! ^mSgV[f! VWe! Ua_bfWe! S``gW^e! bd[e!
VS`e! ^Wgd! W`eW_T^W! Wf! VW! ^S! Xad_Sf[a`! VW! `afdW! ab[`[a`! Wjbd[_vW! U[)ShS`f*! Fage! `mWjbd[_a`e! bSe!
Vmab[`[a`!egd!VWe!v^v_W`fe!VW!UWe!Ua_bfWe!S``gW^e!bd[e![ea^v_W`f*!

-* L[fdWe!`a`!Uafve!VW!^mW`fdWbd[eW!6

DWe! f[fdWe! `a`! Uafve! VW! ^$W`fdWbd[eW! ea`f! hS^ad[eve(! W`! Sbb^[USf[a`! VWe! fWjfWe! W`! h[YgWgd(! eW^a`!
^S! _vfZaVW!VvUd[fW!VS`e! ^S!`afW!VW!^$S``WjW!dW^Sf[hW!Sgj!duY^We!Wf!_vfZaVWe!Ua_bfST^We*!Fage!Sha`e!
bd[e! Ua``S[eeS`UW! VWe! dSbbadfe! VmWjbWdf! gf[^[eve! bagd! ^S! hS^ad[eSf[a`! VWe! SUf[a`e! `a`! UafvWe! VW!
^$W`fdWbd[eW! Wf! Sha`e! hvd[X[v! ^Wgd! bd[eW! W`! Ua_bfW! VS`e! ^S! hS^ad[eSf[a`! Vg! badfWXWg[^^W*! DS!
hS^ad[eSf[a`! VWe! SUf[a`e! `a`! UafvWe! Wef! TSevW! egd! ^We! Va``vWe! X[`S`U[udWe! VW! ^mW`fdWbd[eW! VW!
^mWjWdU[UW! bdvUvVW`f! Wf! `mWef! SUfgS^[evW!cgmg`W!Xa[e!bSd!S`*!!

.* 8gfdWe![`efdg_W`fe!X[`S`U[Wde!Vg!badfWXWg[^^W!6

DWe! SbbdvU[Sf[a`e! SgjcgW^^We! `age! Sha`e! bdaUvVv! a`f! badfv! egd! ^W! USdSUfudW! Sbbdabd[v! VWe!
bd[`U[bWe! Ua_bfST^We! Sbb^[cgve! S[`e[! cgW! egd! ^W! USdSUfudW! dS[ea``ST^W! VWe! Wef[_Sf[a`e! e[Y`[X[USf[hWe!
dWfW`gWe*!
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=LCH[P[! DVERMENPHOE! CLJMPABIE! HKOCNHPE! AQ! PABIEAQ! DE! IVLNDNE! DE! ;ANHO! #! 6IE! DE! 4NAKCE$! =LCH[P[! DE! CLJJHOOANHAP! AQR! CLJMPEO! JEJBNE! DE! IA! CLJMAGKHE! N[GHLKAIE! DE!

?ENOAHIIEO$! =LCH[P[! MAN! 0CPHLKO! =HJMIHFH[E! AQ! CAMHPAI! DE! '! *&%! )+%! U$! =HZGE! OLCHAI! /! +("! NQE! DE! ?HIIHENO! .''%%! 9EQHIIS#OQN#! =EHKE$! <2=! 9AKPENNE! +,'! %%+! )-($! >?0!
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<LQEK"!=PNAOBLQNG"!>LQILQOE$!

FS^[ZY^OPVWV_j^!RS!WO!^ZQVj_j!RS!US^_VZY!]SWO_VaS^!O`b!QZX[_S^!OYY`SW^!

A^! SbbSdf[W`f! s! ^S! eaU[vfv! VW! YWef[a`! VmvfST^[d! VWe! Ua_bfWe! S``gW^e! bdveW`fS`f! g`W! [_SYW! X[Vu^W!
Ua`Xad_v_W`f! Sgj! duY^We! Wf! bd[`U[bWe! Ua_bfST^We! XdS`tS[e! S[`e[! cgW! VW! _WffdW! W`! b^SUW! ^W! Ua`fdy^W!
[`fWd`W!cg$W^^W!Wef[_W!`vUWeeS[dW!s!^$vfST^[eeW_W`f!VW!Ua_bfWe!S``gW^e!`W!Ua_badfS`f!bSe!V$S`a_S^[We!
e[Y`[X[USf[hWe(!cgW!UW^^We)U[!bdah[W``W`f!VW!XdSgVWe!ag!dveg^fW`f!V$WddWgde*!

Dade!VW!^mvfST^[eeW_W`f!VWe!Ua_bfWe!S``gW^e(![^![`Ua_TW!s!^S!eaU[vfv!VW!YWef[a`!VmvhS^gWd!^S!USbSU[fv!Vg!
Xa`Ve!s!bagdeg[hdW!ea`!Wjb^a[fSf[a`(!VW!bdveW`fWd!VS`e!UWe!Ua_bfWe(! ^W!USe!vUZvS`f(! ^We! [`Xad_Sf[a`e!
`vUWeeS[dWe!dW^Sf[hWe!s!^S!Ua`f[`g[fv!VmWjb^a[fSf[a`!Wf!VmSbb^[cgWd!^S!Ua`hW`f[a`!Ua_bfST^W!VW!Ua`f[`g[fv!
VmWjb^a[fSf[a`(!eSgX!em[^!Wef!bdvhg!VW!^[cg[VWd!^W!Xa`Ve!ag!VW!UWeeWd!ea`!SUf[h[fv*!

DWe!Ua_bfWe!S``gW^e!a`f!vfv!vfST^[e!bSd!^S!eaU[vfv!VW!YWef[a`*!

FS^[ZY^OPVWV_j^!R`!QZXXV^^OV]S!O`b!QZX[_S^!]SWO_VaS^!i!WcO`RV_!RS^!QZX[_S^!OYY`SW^!

#&-)'3,*!)3!(7/%2'+)!(5%4(,3!

A^!`age!SbbSdf[W`f!VmvfST^[d!g`!dSbbadf!egd!^We!Ua_bfWe!S``gW^e*!FafdW!aT\WUf[X!Wef!VmaTfW`[d!^mSeegdS`UW!
dS[ea``ST^W! cgW! ^We! Ua_bfWe! S``gW^e! bd[e! VS`e! ^Wgd! W`eW_T^W! `W! Ua_badfW`f! bSe! VmS`a_S^[We!
e[Y`[X[USf[hWe*! DmSeegdS`UW! dS[ea``ST^W! UaddWeba`V! s! g`! `[hWSg! v^Whv! VmSeegdS`UW(! eS`e! fagfWXa[e!
YSdS`f[d! cgmg`! SgV[f! dvS^[ev! Ua`Xad_v_W`f! Sgj! `ad_We! VmWjWdU[UW! bdaXWee[a``W^! bWd_Wf! VW!
ekefv_Sf[cgW_W`f!VvfWUfWd!fagfW!S`a_S^[W!e[Y`[X[USf[hW*!DWe!S`a_S^[We!bWghW`f!bdahW`[d!VW!XdSgVWe!ag!
dveg^fWd! VmWddWgde! Wf! ea`f! Ua`e[VvdvWe! Ua__W! e[Y`[X[USf[hWe! ^adecgW! ^ma`! bWgf! dS[ea``ST^W_W`f!
emSffW`VdW! s! UW! cgmW^^We! bg[eeW`f(! bd[eWe! [`V[h[VgW^^W_W`f! ag! W`! Ug_g^v(! [`X^gW`UWd! ^We! VvU[e[a`e!
vUa`a_[cgWe!cgW!^We!gf[^[eSfWgde!VWe!Ua_bfWe!bdW``W`f!W`!eW!Xa`VS`f!egd!UWgj)U[*!

;a__W! bdvU[ev! bSd! ^mSdf[U^W! D*4./)-,)-! Vg! UaVW! VW! Ua__WdUW(! `afdW! _[ee[a`! VW! UWdf[X[USf[a`! VWe!
Ua_bfWe!`W!Ua`e[efW!bSe!s!YSdS`f[d!^S!h[ST[^[fv!ag!^S!cgS^[fv!VW!^S!YWef[a`!Vg!Xa`Ve*!

<S`e! ^W! USVdW! Vmg`! SgV[f! dvS^[ev! Ua`Xad_v_W`f! Sgj! `ad_We! VmWjWdU[UW! bdaXWee[a``W^! Sbb^[UST^We! W`!
>dS`UW(! ^W! Ua__[eeS[dW! Sgj! Ua_bfWe! WjWdUW! ea`! \gYW_W`f! bdaXWee[a``W^! fagf! Sg! ^a`Y! VW! UWf! SgV[f*!
=`!agfdW!6!

" [^! [VW`f[X[W! Wf! vhS^gW! ^We! d[ecgWe! cgW! ^We! Ua_bfWe! S``gW^e! Ua_badfW`f! VWe! S`a_S^[We
e[Y`[X[USf[hWe(!cgW!UW^^We)U[!bdah[W``W`f!VW!XdSgVWe!ag!dveg^fW`f!VmWddWgde(!VvX[`[f!Wf!_Wf!W`!nghdW!VWe
bdaUvVgdWe! VmSgV[f! XSUW! s! UWe! d[ecgWe(! Wf! dWUgW[^^W! VWe! v^v_W`fe! cgm[^! Wef[_W! egXX[eS`fe! Wf! Sbbdabd[ve
bagd! Xa`VWd! ea`! ab[`[a`*! DW! d[ecgW! VW! `a`)VvfWUf[a`! Vmg`W! S`a_S^[W! e[Y`[X[USf[hW! bdahW`S`f! Vmg`W
XdSgVW!Wef!b^ge!v^Whv!cgW!UW^g[!Vmg`W!S`a_S^[W!e[Y`[X[USf[hW!dveg^fS`f!Vmg`W!WddWgd(!USd! ^S! XdSgVW!bWgf
[_b^[cgWd! ^S! Ua^^ge[a`(! ^S! XS^e[X[USf[a`(! ^We! a_[ee[a`e! ha^a`fS[dWe(! ^We! XSgeeWe! VvU^SdSf[a`e! ag! ^W
Ua`fagd`W_W`f!Vg!Ua`fdy^W![`fWd`W!7

"0,'&'$#.')(- -*0$'&'+/%- 

%397 (;327 >.(0,1,28 463*>+>" *32-361>1,28 (9< 2361,7 +@,<,6*/*, 463-,77/322,0 (440/*()0,7 ,2 
$6(2*," (9< ;>6/-/*(8/327 74>*/-/59,7 46>;9,7 4(6 0,7 8,<8,7 0>.(9< ,8 6>.0,1,28(/6,7# 

%397 2@(;327 4(7 +@3)7,6;(8/32 = -36190,6 796 0( 7/2*>6/8> ,8 0( *32*36+(2*, (;,* 0,7 *3148,7 (229,07 
+,7 /2-361(8/327 +322>,7 +(27 0, 6(44368 +, .,78/32 >8()0/ 4(6 0( 73*/>8> +, .,78/32# 
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Comptes Annuels
Comptes Annuels

Compte de l'exercice
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Bilan Actif
Bilan Actif

Bilan Actif au 29/12/2023
Portefeuille :  11842 DECAVAL

29/12/2023 30/12/2022

IMMOBILISATIONS NETTES   
DÉPÔTS   
INSTRUMENTS FINANCIERS 1 511 968 657,42 1 373 850 731,28
Instruments financiers de l'entreprise ou des entreprises liées 1 081 042 109,63 1 029 023 394,79

Négociés sur un marché réglementé ou assimilé   
Non négociés sur un marché réglementé ou assimilé 1 081 042 109,63 1 029 023 394,79

Actions et valeurs assimilées   
Négociées sur un marché réglementé ou assimilé   
Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé   

Obligations et valeurs assimilées   
Négociées sur un marché réglementé ou assimilé   
Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé   

Titres de créances   
Négociés sur un marché réglementé ou assimilé   

Titres de créances négociables   
Autres titres de créances   

Non négociés sur un marché réglementé ou assimilé   
Organismes de placement collectif 430 926 547,79 344 827 336,49

OPCVM et FIA à vocation générale destinés aux non professionnels et 
équivalents d'autres pays 430 926 547,79 344 827 336,49

Autres Fonds destinés à des non professionnels et équivalents d'autres pays 
Etats membres de l'UE   

Fonds professionnels à vocation générale et équivalents d'autres Etats 
membres de l'UE et organismes de titrisations cotés   

Autres Fonds d’investissement professionnels et équivalents d'autres Etats 
membres de l'UE et organismes de titrisations non cotés   

Autres organismes non européens   
Opérations temporaires sur titres   

Créances représentatives de titres reçus en pension   
Créances représentatives de titres prêtés   
Titres empruntés   
Titres donnés en pension   
Autres opérations temporaires   

Instruments financiers à terme   
Opérations sur un marché réglementé ou assimilé   
Autres opérations   

Autres instruments financiers   
CRÉANCES   
Opérations de change à terme de devises   
Autres   

COMPTES FINANCIERS 2 299 833,17 1 785 756,30
Liquidités 2 299 833,17 1 785 756,30

TOTAL DE L'ACTIF 1 514 268 490,59 1 375 636 487,58
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Bilan Passif
Bilan Passif

Bilan Passif au 29/12/2023
Portefeuille : 11842 DECAVAL

29/12/2023 30/12/2022

CAPITAUX PROPRES

Capital 1 423 266 870,46 1 334 822 752,63

Plus et moins-values nettes antérieures non distribuées (a)   

Report à nouveau (a)   

Plus et moins-values nettes de l'exercice (a,b) 10 088 496,54 -3 179 368,94

Résultat de l’exercice (a,b) 80 834 865,94 43 933 657,88

TOTAL DES CAPITAUX PROPRES * 1 514 190 232,94 1 375 577 041,57
* Montant représentatif de l'actif net

INSTRUMENTS FINANCIERS   
Opérations de cession sur instruments financiers   

Opérations temporaires sur titres   

Dettes représentatives de titres donnés en pension   

Dettes représentatives de titres empruntés   

Autres opérations temporaires   

Instruments financiers à terme   

Opérations sur un marché réglementé ou assimilé   

Autres opérations   

DETTES 78 257,65 59 446,01
Opérations de change à terme de devises   

Autres 78 257,65 59 446,01

COMPTES FINANCIERS   
Concours bancaires courants   

Emprunts   

TOTAL DU PASSIF 1 514 268 490,59 1 375 636 487,58

(a) Y compris comptes de régularisation
(b) Diminués des acomptes versés au titre de l'exercice
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Hors-Bilan
Hors-Bilan

Hors-Bilan au 29/12/2023
Portefeuille : 11842 DECAVAL

29/12/2023 30/12/2022

OPÉRATIONS DE COUVERTURE   

Engagement sur marchés réglementés ou assimilés   

Engagement sur marché de gré à gré   

Autres engagements   

AUTRES OPÉRATIONS   

Engagement sur marchés réglementés ou assimilés   

Engagement sur marché de gré à gré   

Autres engagements   
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Compte de Résultat
Comptes de Résultat

Compte de Résultat au 29/12/2023
Portefeuille : 11842 DECAVAL

29/12/2023 30/12/2022

Produits sur opérations financières

Produits sur dépôts et sur comptes financiers 117 153,59 2 667,97

Produits sur actions et valeurs assimilées 83 082 006,00 44 770 832,90

Produits sur obligations et valeurs assimilées   

Crédits d'impôt   

Produits sur titres de créances   

Produits sur acquisitions et cessions temporaires de titres   

Produits sur instruments financiers à terme   

Autres produits financiers   

TOTAL (1) 83 199 159,59 44 773 500,87

Charges sur opérations financières
Charges sur acquisitions et cessions temporaires de titres   

Charges sur instruments financiers à terme   

Charges sur dettes financières 15 986,44 9 918,22

Autres charges financières   

TOTAL (2) 15 986,44 9 918,22

RÉSULTAT SUR OPÉRATIONS FINANCIÈRES (1 - 2) 83 183 173,15 44 763 582,65
Autres produits (3)   

Frais de gestion et dotations aux amortissements (4) 571 101,96 486 966,42

Frais de gestion pris en charge par l'entreprise (5) 192 865,05 187 247,62

RÉSULTAT NET DE L'EXERCICE (L. 214-17-1) (1 - 2 + 3 - 4 + 5) 82 804 936,24 44 463 863,85
Régularisation des revenus de l'exercice (6) -1 970 070,30 -530 205,97

Acomptes sur résultat versés au titre de l'exercice (7)   

RÉSULTAT (1 - 2 + 3 - 4 + 5 + 6 - 7) 80 834 865,94 43 933 657,88
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Annexes
Annexes
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1. Règles et méthodes comptables
Règles et méthodes comptables

Les comptes annuels sont présentés sous la forme prévue par le règlement ANC n° 2014-01, 
modifié.

Les principes généraux de la comptabilité s'appliquent :
- image fidèle, comparabilité, continuité de l'activité,
- régularité, sincérité,
- prudence,
- permanence des méthodes d'un exercice à l'autre.

Le mode de comptabilisation retenu pour l'enregistrement des produits des titres à revenu fixe est 
celui des intérêts encaissés.

Les entrées et les cessions de titres sont comptabilisées frais exclus.
La devise de référence de la comptabilité du portefeuille est en euro.
La durée de l’exercice est de 12 mois.

Règles d'évaluation des actifs
Le plan comptable des OPC prévoit l'affectation à un compte de régularisation des revenus lors de 
chaque souscription ou rachat de la quote-part de la valeur liquidative permettant à chacune des 
parts de recevoir un montant identique en cas de distribution.

1/ Les titres non admis aux négociations sur un marché réglementé donnant accès au capital de 
l’Entreprise

Les titres de capital émis par l’Entreprise sont évalués, en application de l’article L. 3332-20 du code 
du travail, conformément aux méthodes objectives d’évaluation d’actions en tenant compte, selon 
une pondération appropriée à chaque cas, de la situation nette comptable, de la rentabilité et des 
perspectives d’activité de l’Entreprise.

Cette évaluation est établie selon une méthode multi-critères sur la base des comptes consolidés 
de l’Entreprise et en tenant compte d’éléments prévisionnels établis par l’Entreprise. La méthode 
d’évaluation des titres de l’Entreprise a été définie dans le cadre d’un rapport d’experts 
indépendants, annexé au règlement du FCPE.

Les critères retenus correspondent à :

- l’actif net comptable corrigé ;
- un multiple du chiffre d’affaires ;
- un multiple de la rentabilité mesurée au travers de l’EBITDA

La moyenne pondérée de ces trois éléments constitue la valeur des biens d’exploitation de 
l’Entreprise.

Afin d’aboutir à la valeur des capitaux propres de l’Entreprise (et par conséquent à la valeur du titre) 
à la date d’évaluation :
- les actifs hors exploitation sont pris en compte en valeur de marché,
- la dette financière nette est retranchée, d’autres retraitements pouvant être opérés (par exemple, 
pertes probables des exercices à venir).
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Les titres sont évalués par l’Entreprise, sous le contrôle du commissaire aux comptes de l’Entreprise. 
Cette évaluation est adressée chaque année à la Société de Gestion dès qu’elle est déterminée, le 
cas échéant sur la base des derniers comptes annuels arrêtés et non encore certifiés par le 
commissaire aux comptes de l’Entreprise. Cette évaluation fait l’objet d’une attestation des experts 
en charge de l’évaluation des titres de l’Entreprise et ne prend effet qu’à compter de la réception par 
la Société de gestion de la nouvelle valeur des titres et de l’attestation des experts.
Si une différence est constatée après la certification des comptes, la Société de Gestion rectifie la 
valeur sur la base d’une nouvelle attestation des experts.

Conformément aux dispositions de l’article R. 3332-23 du code du travail, une nouvelle évaluation 
du titre peut intervenir au cours d’un exercice chaque fois qu’un évènement ou une série 
d’évènements sont susceptibles de conduire à une évolution substantielle de la valeur des titres de 
l’Entreprise. Il est, en outre, procédé à une évaluation par les experts au moins tous les cinq ans.
Si pour assurer la liquidité du Fonds, la Société de Gestion est contrainte à réaliser une transaction 
significative à un prix différent de cette évaluation, l’ensemble des titres subsistants dans le Fonds 
devra être évalué à ce nouveau prix.

La méthode d’évaluation des titres de l’entreprise Décathlon a été définie dans le cadre d’un rapport 
d’experts indépendants. Selon cette méthodologie, une actualisation de la valeur des titres de 
l’entreprise Décathlon a eu lieu à compter du 4 avril 2022 sur les comptes de l’exercice clos le 
31/12/21.
Compte tenu du vote d’un dividende de 6.30 Euro par action décidé lors de l’assemblée générale 
du 23 juin 2023 de l’entreprise Décathlon, une nouvelle valorisation des titres a été appliquée à 
compter de la valeur liquidative du 23 juin 2023.
La nouvelle valeur de l’action a été indiquée dans une attestation de valeur unitaire des titres de 
l’entreprise en date du 07 juillet 2023. 

2) Les parts ou actions d’OPC sont évaluées à la dernière valeur liquidative connue au jour de 
l'évaluation.

3) Les Titres de créances négociables sont évalués à leur valeur de marché.

En l’absence de transactions significatives, une méthode actuarielle est appliquée : les taux retenus 
sont ceux des émissions de titres équivalents affectés de la marge de risque liée à l’émetteur. Cette 
marge doit être corrigée en fonction des risques de marché (taux, émetteur,...).
Les Titres de créances négociables d'une durée résiduelle inférieure à 3 mois, c'est à dire dont la 
durée à l'émission :
a) est inférieure ou égale à trois mois,
b) est supérieure à trois mois mais acquis par le FCPE trois mois ou moins de trois mois avant 
l'échéance du titre,
c) est supérieure à trois mois, acquis par le FCPE plus de trois mois avant l'échéance du titre, mais 
dont la durée de vie restant à courir à la date de détermination de la valeur liquidative devient égale 
ou inférieure à trois mois,
sont évalués en étalant sur la durée de vie résiduelle la différence entre la valeur d'acquisition 
(cas a) ou la valeur de marché (cas b et c) et la valeur de remboursement.
Toutefois en cas de sensibilité particulière de certains titres aux risques de marché (taux, 
émetteur,…) cette méthode doit être écartée.
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Frais de gestion
Frais de fonctionnement et commissions :

Frais facturés Assiette Taux barème Prise en charge 
FCPE/Entreprise

1 Frais de gestion 
financière Actif net Cf. rapport annuel du FCPE A la charge de 

l’Entreprise

2
Frais administratifs 

externes à la société 
de gestion

Actif net

0,60% TTC
Taux maximum

Comprenant :
- les honoraires du CAC , dans la limite d'un 
forfait réellement facturé dont le montant 
figure dans le rapport annuel du FCPE 
(plafonné à 4.500 euros TCC),

- le coût de la garantie de liquidité plafonné à 
0,12% TTC (révisable en fonction de l’actif net 
et des modifications apportées au mécanisme 
de liquidité),

- les frais de consultation, plafonnés à 0,10% 
TTC (correspondant à l’intervention d’un 
consultant externe).

A la charge du FCPE

3
Frais indirects 

(commissions et frais 
de gestion)

Actif net 0,60% TTC
Taux maximum A la charge du FCPE

4 Commissions de 
mouvement

Prélèvement 
sur chaque 
transaction

Aucune ---

5 Commission de 
surperformance Actif net Aucune ---

Les frais de transaction

Les courtages, commissions et frais afférents aux ventes de titres compris dans le portefeuille 
collectif ainsi qu'aux acquisitions de titres effectuées au moyen de sommes provenant, soit de la 
vente ou du remboursement de titres, soit des revenus des avoirs compris dans le Fonds, sont 
prélevés sur lesdits avoirs et viennent en déduction des liquidités du Fonds

Les frais directs seront directement imputés au compte de résultat du Fonds. 
Les frais de gestion ne comprennent pas les frais de transaction.

Les honoraires du commissaire aux comptes sont pris en charge par le fonds. 
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Affectation des sommes distribuables

Définition des sommes distribuables
Les sommes distribuables sont constituées par :

Le résultat :
Le résultat net augmenté du report à nouveau et majoré ou diminué du solde de régularisation des 
revenus.
Le résultat net de l'exercice est égal au montant des intérêts, arrérages, dividendes, primes et lots, 
rémunération ainsi que tous produits relatifs aux titres constituant le portefeuille de l'OPC majoré du 
produit des sommes momentanément disponibles et diminué des frais de gestion et de la charge 
des emprunts.

Les Plus et Moins-values :
Les plus-values réalisées, nettes de frais, diminuées des moins-values réalisées, nettes de frais, 
constatées au cours de l’exercice, augmentées des plus-values nettes de même nature constatées 
au cours d’exercices antérieurs n’ayant pas fait l’objet d’une distribution ou d’une capitalisation et 
diminuées ou augmentées du solde du compte de régularisation des plus-values.

Modalités d'affectation des sommes distribuables :

Part(s) Affectation du résultat net Affectation des plus ou moins-
values nettes réalisées

Parts DECAVAL Capitalisation Capitalisation

Pour l’exercice sous revue, le montant des honoraires du commissaire aux comptes s’est élevé à : 4 500,00€.
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2. Evolution de l'Actif Net
Evolution de l'Actif Net

Evolution de l'Actif Net au 29/12/2023
Portefeuille : 11842 DECAVAL

29/12/2023 30/12/2022

ACTIF NET EN DÉBUT D'EXERCICE 1 375 577 041,57 1 156 493 483,10

Souscriptions (y compris les commissions de souscriptions acquises à l'OPC) (*) 128 070 989,58 139 208 412,76

Rachats (sous déduction des commissions de rachat acquises à l'OPC) (*) -157 239 935,61 -104 102 930,17

Plus-values réalisées sur dépôts et instruments financiers 11 567 696,85 1 191,11

Moins-values réalisées sur dépôts et instruments financiers -1 505 435,00 -3 146 562,46

Plus-values réalisées sur instruments financiers à terme   

Moins-values réalisées sur instruments financiers à terme   

Frais de transactions  -488,00

Différences de change   

Variations de la différence d'estimation des dépôts et instruments financiers 74 914 939,31 142 660 071,38

Différence d'estimation exercice N 932 478 863,83 857 563 924,52

Différence d'estimation exercice N-1 -857 563 924,52 -714 903 853,14

Variations de la différence d'estimation des instruments financiers à terme   

Différence d'estimation exercice N   

Différence d'estimation exercice N-1   

Distribution de l'exercice antérieur sur plus et moins-values nettes   

Distribution de l'exercice antérieur sur résultat   

Résultat net de l'exercice avant compte de régularisation 82 804 936,24 44 463 863,85

Acompte(s) versé(s) au cours de l'exercice sur plus et moins-values nettes   

Acompte(s) versé(s) au cours de l'exercice sur résultat   

Autres éléments   

ACTIF NET EN FIN D'EXERCICE 1 514 190 232,94 1 375 577 041,57

(*) La ventilation par nature des souscriptions et des rachats est donnée dans la rubrique « souscriptions et rachats » du présent rapport.
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Souscriptions Rachats(*)
Souscriptions Rachats

Souscriptions Rachats au 29/12/2023
Portefeuille : 11842 DECAVAL

29/12/2023 30/12/2022

Souscriptions (y compris la commission de souscription acquise à l'OPC) 128 070 989,58 139 208 412,76

Versements de la réserve spéciale de participation 68 356 824,00 62 189 287,72

Intérêts de retard versés par l'entreprise (participation)   

Versement de l'intéressement 40 566 747,10 58 955 509,52

Intérêts de retard versés par l'entreprise (Intéressement)   

Versements volontaires 17 135 534,05 17 049 634,22

Abondements de l'entreprise 9 072,01 13 053,42
Transferts ou arbitrages provenant d'un autre fonds ou d'un compte courant 
bloqué 2 002 812,42 1 000 927,88

Transferts provenant d'un CET   

Transferts provenant de jours de congés non pris   

Distribution des dividendes   

Droits d'entrée à la charge de l'entreprise   

Rachats (sous déduction de la commission de rachat acquise à l'OPC) 157 239 935,61 104 102 930,17
Rachats 127 358 449,73 87 893 304,32

Transferts à destination d'un autre OPC 29 881 485,88 16 209 625,85

(*) Ces données, étant non issues de la comptabilité mais fournies par le teneur de compte, n'ont pas été auditées par le commissaire 
aux comptes.
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3. Compléments d'information
Compléments d'information

3.1. VENTILATION PAR NATURE JURIDIQUE OU ECONOMIQUE DES INSTRUMENTS 
FINANCIERS

Montant %

ACTIF

INSTRUMENTS FINANCIERS DE L'ENTREPRISE OU DES ENTREPRISES LIÉES
Actions et valeurs assimilées non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 1 081 042 109,63 71,39

TOTAL INSTRUMENTS FINANCIERS DE L'ENTREPRISE OU DES ENTREPRISES 
LIÉES 1 081 042 109,63 71,39

OBLIGATIONS ET VALEURS ASSIMILÉES
TOTAL OBLIGATIONS ET VALEURS ASSIMILÉES   

TITRES DE CRÉANCES
TOTAL TITRES DE CRÉANCES   

PASSIF

OPÉRATIONS DE CESSION SUR INSTRUMENTS FINANCIERS
TOTAL OPÉRATIONS DE CESSION SUR INSTRUMENTS FINANCIERS   

HORS-BILAN

OPÉRATIONS DE COUVERTURE
TOTAL OPÉRATIONS DE COUVERTURE   

AUTRES OPÉRATIONS
TOTAL AUTRES OPÉRATIONS   

 

|

3.2. VENTILATION PAR NATURE DE TAUX DES POSTES D'ACTIF, DE PASSIF ET DE HORS-
BILAN

Taux fixe % Taux variable % Taux 
révisable % Autres %

ACTIF
Instruments financiers de 
l'entreprise ou des 
entreprises liées

        

Dépôts         
Obligations et valeurs 
assimilées         

Titres de créances         
Opérations temporaires sur 
titres         

Comptes financiers       2 299 833,17 0,15

PASSIF
Opérations temporaires sur 
titres         

Comptes financiers         

HORS-BILAN
Opérations de couverture         
Autres opérations         
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3.3. VENTILATION PAR MATURITE RESIDUELLE DES POSTES D’ACTIF, DE PASSIF ET DE 
HORS-BILAN(*)

< 3 mois % ]3 mois - 1 
an] % ]1 - 3 ans] % ]3 - 5 ans] % > 5 ans %

ACTIF
Instruments 
financiers de 
l'entreprise ou des 
entreprises liées

          

Dépôts           
Obligations et 
valeurs assimilées           

Titres de créances           
Opérations 
temporaires sur 
titres

          

Comptes financiers 2 299 833,17 0,15         

PASSIF
Opérations 
temporaires sur 
titres

          

Comptes financiers           

HORS-BILAN
Opérations de 
couverture           

Autres opérations            
(*) Les positions à terme de taux sont présentées en fonction de l'échéance du sous-jacent.
|

3.4. VENTILATION PAR DEVISE DE COTATION OU D'EVALUATION DES POSTES D'ACTIF, 
DE PASSIF ET DE HORS-BILAN (HORS EUR)

Devise 1 Devise 2 Devise 3 Devise N
AUTRE(S)

Montant % Montant % Montant % Montant %

ACTIF
Instruments financiers de l'entreprise ou 
des entreprises liées         

Dépôts         
Actions et valeurs assimilées         
Obligations et valeurs assimilées         
Titres de créances         
OPC         
Opérations temporaires sur titres         
Créances         
Comptes financiers         

PASSIF
Opérations de cession sur instruments 
financiers         

Opérations temporaires sur titres         
Dettes         
Comptes financiers         

HORS-BILAN
Opérations de couverture         
Autres opérations         
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3.5. CREANCES ET DETTES : VENTILATION PAR NATURE

Nature de débit/crédit 29/12/2023

CRÉANCES
TOTAL DES CRÉANCES  
DETTES

Frais de gestion fixe 9 257,65

Autres dettes 69 000,00

TOTAL DES DETTES 78 257,65
TOTAL DETTES ET CRÉANCES  -78 257,65

 

|

3.6. CAPITAUX PROPRES
3.6.1. Nombre de titres émis ou rachetés

En parts En montant
   

Parts souscrites durant l'exercice 103 928,84000 128 070 989,58

Parts rachetées durant l'exercice -127 950,19860 -157 239 935,61

Solde net des souscriptions/rachats -24 021,35860 -29 168 946,03

Nombre de parts en circulation à la fin de l'exercice 1 205 455,60110
   

 

|

3.6.2. Commissions de souscription et/ou rachat

En montant
  

Total des commissions acquises  

Commissions de souscription acquises  

Commissions de rachat acquises  
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|

3.7. FRAIS DE GESTION A LA CHARGE DU FONDS

29/12/2023
  

Commissions de garantie  

Frais de gestion fixes 378 236,91

Pourcentage de frais de gestion fixes 0,03

Rétrocessions des frais de gestion  
  

 

|

3.8. ENGAGEMENTS REÇUS ET DONNES

3.8.1. Garanties reçues par l'OPC :

Un mécanisme garantissant la liquidité des titres de l’entreprise, a été mis en place sous la forme 
d’un contrat de liquidité, conclu avec la société OLYMPIADES SAS, contre-garanti par un 
établissement bancaire.
Ce mécanisme doit offrir une liquidité au moins équivalente à celles dont bénéficierait le fonds s’il 
détenait au moins un tiers de titres liquides.

3.8.2. Autres engagements reçus et/ou donnés :

Néant
|
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3.9. AUTRES INFORMATIONS
3.9.1. Valeur actuelle des instruments financiers faisant l'objet d'une acquisition temporaire

29/12/2023

Titres pris en pension livrée  

Titres empruntés  

 

|

3.9.2. Valeur actuelle des instruments financiers constitutifs de dépôts de garantie

29/12/2023

Instruments financiers donnés en garantie et maintenus dans leur poste d'origine  

Instruments financiers reçus en garantie et non-inscrits au bilan  

 

|

3.9.3. Instruments financiers détenus, émis et/ou gérés par le Groupe

Code ISIN Libellé 29/12/2023

Actions  

Obligations  

TCN  

OPC 212 050 368,68

FR0011074772 FUNDY 212 050 368,68

Instruments financiers à terme  

Total des titres du groupe 212 050 368,68
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3.10. TABLEAU D'AFFECTATION DES SOMMES DISTRIBUABLES
Tableau d'affectation de la quote-part des sommes distribuables afférente au résultat

29/12/2023 30/12/2022

Sommes restant à affecter

Report à nouveau   
Résultat 80 834 865,94 43 933 657,88
Acomptes versés sur résultat de l'exercice   

Total 80 834 865,94 43 933 657,88
 

29/12/2023 30/12/2022

Affectation
Distribution   
Report à nouveau de l'exercice   
Capitalisation 80 834 865,94 43 933 657,88

Total 80 834 865,94 43 933 657,88
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Tableau d'affectation de la quote-part des sommes distribuables afférente aux plus et moins-
values nettes

29/12/2023 30/12/2022

Sommes restant à affecter

Plus et moins-values nettes antérieures non distribuées   
Plus et moins-values nettes de l'exercice 10 088 496,54 -3 179 368,94
Acomptes versés sur plus et moins-values nettes de l'exercice   

Total 10 088 496,54 -3 179 368,94
 

29/12/2023 30/12/2022

Affectation

Distribution   
Plus et moins-values nettes non distribuées   
Capitalisation 10 088 496,54 -3 179 368,94

Total 10 088 496,54 -3 179 368,94
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Tableau des résultats au cours des cinq derniers exercices

3.11. TABLEAU DES RESULTATS ET AUTRES ELEMENTS CARACTERISTIQUES DE 
L'ENTITE AU COURS DES CINQ DERNIERS EXERCICES

31/12/2019 31/12/2020 31/12/2021 30/12/2022 29/12/2023

Actif net en EUR 980 053 421,59 1 030 613 490,56 1 156 493 483,10 1 375 577 041,57 1 514 190 232,94

Nombre de titres 1 197 871,19860 1 167 477,11650 1 198 170,49240 1 229 476,95970 1 205 455,60110

Valeur liquidative 
unitaire 818,16260 882,76975 965,21612 1 118,83108 1 256,11447

Capitalisation 
unitaire sur +/- 
values nettes

0,46 3,87 0,24 -2,58 8,36

Capitalisation 
unitaire sur 
résultat

15,76 24,82 32,21 35,73 67,05
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Inventaire

3.12. INVENTAIRE DETAILLE DES INSTRUMENTS FINANCIERS

Désignation des valeurs Devise Qté Nbre ou 
nominal Valeur actuelle % Actif 

Net
Instruments financiers de l'entreprise ou des entreprises liées

DECATHLON SA (ACTION DE PREFERENCE) EUR 6 513 469 1 081 040 449,93 71,39
SA DECATHLON EUR 10 1 659,70  

TOTAL Instruments financiers de l'entreprise ou des 
entreprises liées 1 081 042 109,63 71,39

Organismes de placement collectif
OPCVM et FIA à vocation générale destinés aux non 
professionnels et équivalents d'autres pays
FRANCE

FUNDY EUR 20 071,119 212 050 368,68 14,00
FUNDY M EUR 8 126,4091 83 965 471,91 5,55
FUNDY O R EUR 13 165 134 910 707,20 8,91

TOTAL FRANCE 430 926 547,79 28,46
TOTAL OPCVM et FIA à vocation générale destinés aux 
non professionnels et équivalents d'autres pays 430 926 547,79 28,46

TOTAL Organismes de placement collectif 430 926 547,79 28,46
Dettes -78 257,65  
Comptes financiers 2 299 833,17 0,15
Actif net 1 514 190 232,94 100,00

 

Part DECAVAL EUR 1 205 455,60110 1 256,11447
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Reporting ESG-Carbone
Rapport « article 29 » de la loi n°2019-1147 relative à l’énergie et au climat

Le FCPE ayant un encours supérieur à 500 millions d’euros, le rapport article 29 de la loi n 2019-1147 du 
08/11/19 relative à l’énergie et au climat (LEC) est disponible sur le site internet du teneur de compte 
www.epargne-salariale-retraite.hsbc.fr. Ce document est publié dans les 6 mois suivant la clôture comptable 
du FCPE.

Reporting ESG-Carbone


